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　　20 世纪 90 年代初 ,韩国、中国台湾、巴西、印度
等国家和地区相继实行了境外机构投资者 (Qualified























和地区) 。但是 ,一些金融实证研究的结果 ( Grinblatt ;




























































































































































金融危机有着更好的预期。Chan 和 Menkveld 等人
(2003)对我国 B 股折价问题进行了研究。实证结果
显示 :A 股价格 (面向国内投资者) 引导着 B 股价格
(面向国外投资者) 的变动。2001 年 3 月 ,B 股市场
向国内投资者开放后 ,B 股折价从 3 月以前的平均















年达到 137. 2 %的水平。1998 年全面开放证券市场
后 ,股市的换手率又大幅度升高 ,1998 年和 1999 年














































危机的传染。20 世纪 90 年代以前的金融危机虽然
也具有传染效应 (如 1982 年的债务危机) ,但是这种
传染基本上是局限在一个国家或一个地区。而 90
年代以来的金融危机普遍具有更强的“溢出效应”。












产 ,在哥伦比亚的共同基金出售了 8 %的资产。由

















据《证券时报》2003 年 1 月对境外机构投资者
所作的一份调查指出 :目前 ,境外机构投资者认为进
入我国进行投资的最大障碍是信息不对称 ,而不是
A 股市场市盈率过高 ,风险过大等问题。的确 ,我国




































































Barclay和 Smith(1995)以 6 月期和 10 年期的国债收益率之差
估计期限结构。国内研究 ,以国债交易价格对我国的利率期
限结构进行静态估计 ,得出的利率期限结构基本上是一条稍
微向上的曲线 ,其中短期利率比较低 ,在 2 %左右 ,长期利率
比较高 ,在 3. 5 %左右 ,在中间期限还存在着一些波动 (郑振
龙、林海 ,2003) 。
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